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予測能力基準について
大　塚　宗　春
1．はしがき
　アメリカ会計学会の意見書r基礎的会計理論」（ASOBAT）ωは，会計を基本
的には情報システムとして認識することにより，意思決定に役立つ情報の提供
を中心課題とする新しい会計の可能性を示してい孔意思決定に役立つ情報か
否かを判断する基本的な基準として，目的適合性（releVanCe），検証可能性
（verifiability），不偏性（f・eedom　f・om　bias），そして量的表現可能性（quantifia・
bi1ity）を掲げている。ASOBATは，この4つの基準のうち，特に目的適合性
を最も基本的なものであるとしている。｛21r目的適合性は，将来の事象（eVent）
に関する情報への主たる関心を意味するので，報告可能な資料の目的適合性に
ついての必要なテストは，報告の利用者が関心をもつ事象を予測する能力であ
る」崎1とAAAの企業外部報告委員会の報告書は述べている。AAAの委員会ば
かりでなく，最近，r会計報告は，利害関係老集団が予測をするのに役立つよ
うに構成されるべきである」とする議論がみられる。そこで本稿では，最近の
予測能力（Predictive　ability，predictability）基準についての議論を整理し，そ
の問題点をさぐってみよう。
2．予測能力基準の意義
　周知のように，会計学ではある特定の経済事象を測定するにあたって，いく
っかの会計方法が認められている。棚卸資産を測定する方法としての後入先出
法と先入先出法は1つの例としてあげることができる。いかなる基準によって
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代替的会計方法を選択すべきかという問題は，常に会計学の重要研究課題の1
つである。一41予測能力はかかる問題に対して採用される基準として登場したも
のである。この基準に従えば，「代替的会計測定方法は，意思決定者が関心を
もつ事象を予測する能力によって評価される。ある特定の事象に関して最大の
予測能力をもつ測度が，その特定の目的のための最善の方法であると考えられ
る」㈲のである。
　予測能力を代替的会計方法選択の基準として採用する条件をさぐってみよう。
ビーバー，ケネリーおよびヴォスの論文崎〕によれば，予測能力基準は競合する
仮説を選択する方法として杜会科学および自然科学において十分確立されてい
るが，代替的会計測定は競合する仮説の性質をもつので，類似の方法で評価さ
れうると彼らは主張し，競合する仮説と代替的会計測定が共通にもつ特徴とし
て，つぎの点をあげている。
　（1）両老とも，無関連と考えられる現実の諸側面を無視し，現下の目的に本
質的である重要な要素のみをもつという意味での抽象化（abstractiOns）である。
現実を抽象化する無数の方法があるので，無数の相互に排他的な代替案が生み
だされる。したがって，それらを選択するための基準が必要である。
　（2）論理的妥当性のテストは評価のための1つの基礎である。しかし，これ
は最善のものを選択するための必要条件であっても十分条件ではない。2つ以
上の代替案がテストにバスした場合，どちらがより論理的であるかを議論する
ことは無益であ飢最終的には，どちらの抽象化が現実の関連ある諸側面をと
らえているかという基準によって選択がおこなわれねばならない。すなわち，
それらがうみだされた目的に照らして，代替案を評価する基準をあらたに追加
する必要性がある。
　（3）主要な目的は事象の予測である。したがって，相対的な予測能力にした
がって代替案を比較することが評価のための意義のある基礎である。
　（4）予測能力基準をもちいるということは，考慮中の代替案が論理のテスト
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　155
に合格し，各々がそれを支える理論を有しているということを前提としている。
　以上の説明から明らかなように，予測能力基準を採用する背景には・各々の
測定方法が各々の論理をもっていて，論理の土俵では優劣を決定しがたいとい
う事情があることを理解しなげれぱならない。そして予測能力基準は論理で解
決できない問題を目的という概念を導入することによって解決しようとする立
場から発生した基準であることが知られる。したがって，予測の対象となって
いる事象は意思決定老が関心をもつものでなげればならないことは明らかであ
る。そこでつぎに，意思決定と予測能力との関係を検討することに。する。
3．意思決定と予測能力基準
会計情報提供の目的は利用老の意思決定を促進することにあるとする考え方は
古くからみられる。ペイトソは「会計の目的は，経営者，投資家ならびにその
他の利害関係考集団による行動に健全な指針を与えるために，財務資料を収集
し，解釈することであると言えよう」ωと述べている。ASOBATは・r本委員
会は，会計を，情報の利用老が事傲こ精通して判断や意思決定を行なうことが
できるように，経済的情報を識別し，測定し，伝達するプロセスである，と定
義する」1割と述べ，意思決定の促進を会計の目的とする考え方を一層強調して
し・るo
　会計情報提供の目的は意思決定の促進にあるとする考え方を進めていくと，
われわれは2つの重要な問題に直面する。幅〕その第1は，会計情報の利用者の
意思決定モデルを明らかにするという問題である。エイコフωが指摘している
ように，意思決定モデルが明らかにされない隈り，いかなる情報が意思決定を
するに当って必要とされるかという問題は解決されない。したがって，利用着
の意思決定モデルを詳細に検討することが，情報要請の問題を解決するために
必要とされるのである。AAAの1966－68年度外部報告委員会則による情報利
用老の規範的モデルの展開は，このような要請に答えようとするものであ私
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しかしながら・会計情報利用老の意思決定モデルの研究は端緒にすぎず，多く
の問題が未解決であるのが現状である。胸
　第2の問題は・たとえ利用老の意思決定モデルが明らかにされたとしても，
それはいかなる会計測定がベターな意思決定を生みだすかを決定するための十
分条件ではないということである。なぜなら，意思決定モデルの変数は，2つ
以上の測定方法をもつ可能性があるからである。たとえば，銀行が貸付を行な
う場合・その意思決定が確定利子と貸倒れの確率によると仮定しよう。貸倒れ
の確率を測定するサロゲイトとして，総資本負債比率（負債／総資本）がとら
れた場合，この比率は，たとえばリースの会計処理として資本化がとられるか
否かによって異なってくる。そこでリースの会計処理として資本化すべきか否
かは，どちらの方法によった場合に，よりよく貸倒れの確率を予測することが
できるかという基準によって判定されることになる。㈱　ここに予測能力基準が
必要とされる理由がみられる。
4．予測手段としての利益
　これまでの予測能力の議論は主として利益の予測可能性に向げられていた。
これは，スプラウスが述べているように，「昨年度の利益を測定し，投資家に
報告する主たる目的は，将来の年度の利益を予測する基礎を提供することにあ
る」幽という考え方にもとづくものであろう。この利益の予測可能性は，これ
まで主としてカレソトコストによる利益の測定を採用するための支持論として
押し進められてきた。たとえば，AAAの委員会報告書のなかに，つぎのよう
な文言がみられる。
　r減価償却費以外の費用もまた，カレソトタームで述べられると仮定すれぱ，
通常の営業活動からの利益は，通常の営業活動からの将来の利益を予測するの
を促進する」蜴
　r時価は予測が重要である多くの用途に対して高度の目的適合性をもってい
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る」㈹
　またエドワーズ・ベルωも同様の趣旨のことを述べている。
　これに対し，デュレイク・ドバッチ㈱やステアリソグωは，カレント・オペレ
ーティソグ・プロフィット（cur・ent　Ope・ati㎎P・ofit）が予測能力の点ですぐれ
ているという考え方に懐疑的である。こういった状況の下で，最近2つの実証
的研究が発表された。1つは7ランク帥こよるものであり，他はサイモソズ・
グレJ』によるものであるが，両研究ともカレソト・オペレーティング・プロ
フィットがもつと想定されている予測能力の利点を否定するという点で同趣旨
のものである。
　a．フラソクの研究
　フランクの研究は，ヒストリカル・オペレーティソグ・イソカムとカレソト・
オペレーティソグ・プロフィットが各々の将来値を予測する能力を検討しよう
とするものである。そのために，フラソクは遇去の年度のカレント・オペレー
ティソグ・プロフィットを用いて，それ以降の年度のカレソト・オペレーティ
ソグ・プロ7イットを予測することから生ずる誤差の大きさを，ヒストリカル
・オベレーティソグ・イソカムについて同様の方法で求められた誤差の大きさ
と比較する。そしてそれ自身の将来値をよりよく予測する方法が，よりよい方
法であるとする。彼のサソプル・データについては，一般的にいって，カレソ
ト・オベレーティング・プロフィットの予測誤差率はヒストリカル・オペレー
ティソグ・インカムの予測誤差率より大きいということを発見した。
　つぎにフランクはヒストリカル・オペレーティソグ・インカムの将来値を予
測するにあたって，過去の年度のヒストリカル・オペレーティソグ・イソカム
と過去の年度のカレソト・オペレーティング・プロフィットのどちらが予測能
力が大きいかを検討する。これは，ヒスポリカル・オペレーティソグ・インカ
ムを補足する目的でカレソト・オベレーティソグ・プロフィットが報告される
場合，果してこの追加情報が将来のヒストリカル・オペレーティソグ・インカ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　445
　158
ムを予測するうえで役立つかどうかを調べるという意識に根ざしている。この
テストは，カレソト・オペレーティソグ・プロフィットによる予測は一般にヒ
ストリカル・オペレーティソグ・イソカムによる予測より劣っているという結
果をもたらしたのである。いずれにせよ，フランクの実証的研究によれぼ，ヒ
ストリカル・オベレーティング・イソカムの方がカレント・オベレーティ1■グ・
プロフィットより予測能力が大きいということで，これまで一般に想定された
ものと反対の結果をもたらしたのである。
　b．方法論的吟味
　フラソクに限らず，これまでの予測能力の論議にみられる基本的思考は何で
あるかを吟味しよう。
　われわれはすでに，予測能力基準カミ導入される背景には，理論上どちらが正
しいかを決定できない事情があることを指摘した。この点については，フラン
クもつぎのように述べ，同様の認識をしていることがうかがわれ孔すなわち，
「ある測度は，それが理論的に正しい利益概念により近いたらぼ，たとえそれ
が，理論的には粗雑であるが一層予測可能な利益の測度ほど予測能力がないと
しても，選好されるべきである。しかし，もし代替的概念について理論的基盤
があるなら，これらの代替案の相対的予測能力が，考慮される基準の1要因と
して含められるべきである」㈲と述べている。それでぽ将来の利益を予測する
ということの理論的基盤とは一体何たのであろうか。この点について，フラソ
クは何ら明確な解答を与えていない。この問題については，ASOBATのつぎ
の文言は手掛りを与えてくれる。すなわち，r営利企業が報告する財務的情報
のほとんどすべての外部利用老は，将来数期間の企業の利益を予測しようと努
め飢そのような予測は，現在および将来の持分投資家ならびにその代表者
一多くの人がそれをもっとも重要な利用者集団と考えているのだが一の場
合には，もっとも重大である。将来の利益は（株価利益率があらかじめ決まっ
ているとすれば）将来の利益配当および将来の株式の市場価格の主要た決定要
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素である。しかもこれら両者を一括して考えた場合，それらは利用者の気持の
うえで株式の主観価値を形成するための基本的な基準を与えるものと，一般に
考えられている。企業の過去の利益は将来の利益を予測するのに適合したもっ
とも重要であり，かつただ1つの情報であると考えられる。したがって過去の
利益は，利用老が最小の不確実性をもって将来の利益を予測しようとする際に
実行可能なものとして役だちうるような方法で，測定し，表示されなければな
らない」㈲と述べている，すなわち，利益の予測は，利益が将来の配当および
株価の決定要因またはサロゲイトであるがゆえに，重要であると考えられるの
である。より一般的にいえば，利益は情報利用者の関心事のサロゲイトである
がゆえに，その予測が重要となる。
　しかし，利益の予測が重要であるから，予測能力という基準が導入されると
推定するのは論理の飛躍である。特に，フラソクは過去のカレソト・オペレー
ティソグ・ブロフィットが将来のカレント・オペレーティング・ブロフィヅト
を予測する能力と遇去のヒストリカル・オベレーテズ■グ・インカムが将来の
それを予測する能力とを比較しているので，この場合にはつぎのような前提が
みたされねばならたい，すなわち，カレソト・オペレーティソグ・プロフィッ
トもヒストリカル・オペレーティソグ・イソカムもどちらの利益概念も意思決
定著の関心事のサロゲイトとして，その重要性において等価であり，どちらの
利益概念が意思決定者のサロゲイトとしてよりすぐれているか決定できないと
いう前提がなければならない。凶もしそうでなければ，意思決定者の関心事の
サロゲイトとしてよりすぐれている利益概念が，予測能力基準が適用される以
前に採用されるべきである。
　利益それ自体の予測の正当性を支持する他の根拠として，エフィンェント・
マーケット仮説（effic三ent㎜arket　hyPothesis）をあげることができる。㈲エフ
ィシェソト・マーケット仮説とは，株式の市場価格がすべてのおおやけに利用
可能な情報を十分に反映しており，しかも市場価格は新しい情報に対し，即時
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的かつゆがみなく反応するという意味あいにおいて，証券市場はエフィシェソ
ト・マーケットであるという主張である。㈱当然，おおやげに利用可能な情報
に会計上報告される利益も含まれるので，株式の市場価格が会計上の利益によ
って影響をうけるなら，将来の利益を予測する強力にして合理的な根拠がみい
だされるわげである。
　したがって，利益それ自体の予測能力を間題とする論議の根拠は，（1）いか
なる方法で測定された利益でも，それは意思決定老の関心事のサロゲイトであ
るという思考，および（2）エフィシェソト・マーケット仮謝こ求められよう。
　6．レブジソによる反論閉
　レブジソは，まず利益ぱいかなる場合でも人為的な構造物であるので，将来
の利益水準を予測すること自体は関連があるのではたく，重要なことは，将来
の利益と予測の真の対象を構成する他の何らかの事象との問にみられるコレス
ポソデソスである，と主張する。彼は説明の便宜上，予測の対象の1つとして
分配可能オペレーティソグ・フロー㈱（distributable　Operati㎎flow）をとりあ
げ飢これをとりあげる理由は2つあ飢その第1は，将来の利益の予測が有
用なのは，利益が将来の分配可能オペレーティソグ・フローのサロゲイトであ
り，将来の分配可能オペレーティソグ・フローは，長期的証券価値の主たる決
定要因であるトータル・リソース・フロー（tOta1・eSOu・CefIOW）のもっとも重
要な構成要素であるので，分配可能オペレーティソク・フローの予測は有用な
投資意思決定情報をなすからである。すなわち，利益の予測それ自体が利用者
の主たる関心事ではなく，重要なことは予測された利益と将来の分配可能オペ
レーティソグ・フローの問にみられる関係である。分配可能オペレーティソグ
・フローをとりあげる第2の理由は，取替原価を主張する人達の問で暗黙のう
ちに，将来のカレント・オペレーティソグ・プロフィットは将来の分配可能オ
ベレーティソグ・フローの最善の見積りであるがゆえに，予測の妥当た対象と
しているという点である。したがってつぎのように主張する。
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　（1）反対の証拠がない隈り，ある特定年度の実際のカレント・オペレーティ
ソグ・プロフィヅトの数字はそれ以降の年度に実現されるカレント・オペレー
ティソグ・プPフィットの最善の見積りをなす。
　（2）将来のカレソト・オペレーティング・プロフィットの見積りは，将来の
分配可能オペレーティソグ・フローの最善の事前の（eX　ante）測度である。
　レブジソは利益の予測それ自体が妥当なる対象としてあげられる理由として
のエフィシェソト・マーケット仮説は結局予測されるべき利益概念が利用老の
関心事である何らかの事象のサロゲイトであるから利益の予測がなされるので
あるという理由に還元されると主張する。この点について，つぎのように述べ
ている。rこの仮説は，財務資料に対する市場の反応が必ずしも正確であると
いうことを示唆するものでない。逆に，もしカレントな情報によって“約束さ
れる”財務的事象が実現されないとするならば，その後の価格の訂正が起るで
あろうということを意味する。したがって，長期的には，株式の市場価格が内
生的事象（・ndOg㎝ous　events）によって影響される隈り，投資価値を決定する
のはこういった事象であって，報告利益ではない。外部報告に含まれる利益概
念が，オベレーティソグ・フローのポーテンシャルの合理的指示（p・ecu・Sor）
でないならぼ，結局，エフィシェソト・マーケットは類似の情報をそれ以後の
期間においては“割引”くであろう。すなわち，もし市場が採用されるイソカ
ム・モデルの欠陥のためにしばしば誤って導かれるならば，結局，市場はかか
る不正確なデータを補完し，報告会計情報に対する短期的反応を変えるであろ
う。それゆえ・エフィシェント・マーケットによるイソカム・モデルの正当化
はオベレーティ1■グ・フローによる正当化に還元される。」囚
　したがって，利益の予測がおこたわれるのは，予測される利益が利用者の関
心事を反映しているがゆえであると主張する。
　d。論　評
　われわれはレブジソの基本的思考には賛成する。すなわち，予測がおこなわ
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れるのぱ予測の対象が情報の利用老の真の関心事のサロゲイトであるがゆえで
ある。予測そのものが利用者の関心事ではたい。したがって，予測能力の議論
以前に，利用者の関心事を明らかにし，いかなる利益概念によってもっとも適
切に表現されるかの理論的研究がなされねばならない。利用者の関心事の1つ
として，レブジソは分配可能オベレーティソグ・7ローをあげている。この場
合間題となるのは，分配可能オベレーティング・フローに対するサロゲイトと
して，カレント・オベレーティング・ブロフィヅトがあげられているが，その
理由づげは明確でない。分配可能オペレーティソグ・フローのサロゲイトとし
て，カレソト・オベレーティソグ・プロフィットがヒストリカル・オペレーテ
ィソグ・イソカムよりすぐれていることの理論的考察がさらになされる必要が
あるように思われる。蜘また予測能力基準を積極的に主張する論老は，いずれ
の利益概念も意思決定者の関心事のサロゲイトとなることを理論的に示すこと
が要求される。
　つぎにレブジソはエフィシェント・マーケット仮説は結局意思決定者の関心
事のサロゲイト説に還元されるとしている。ここで注意を促したいことは，証
券市場で利用可能な情報は会計清報に限定されないということである。種々な
源泉から会計情報に競合する情報が証券市場で利用可能なのである。したがっ
て，会計数値が企業価値に影響を与える事象のイソディケーターとして欠陥が
あれば，その情報は利用されないのである。帥証券市場が会計情靭こ反応して
いるということは，その情報が投資価値の決定にあたって，有用なものとして
利用されていることを意味す飢かかる反論に対して，レブジソはつぎのよう
に答えている。すなわち，「会計情報に対するエフィシェソト・マーケットの
反応に関する実証的研究は，1966年以前のデータをもちいている。会計報告が
過去において関連あるものと認識されてきた事実は，将来もそうであるという
保証にはならない。最近，会計上の利益決定ブロセスは財務上の文献における
多くの批判的かつ高度に啓もう的な論文の対象となっている。これらの論文が
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予測基礎としての伝統的モデルのある種の欠陥と，伝統的会計原則によってし
ばしば生ずる操作の可能性を警告すれば，市場が将来，会計資料に一層用心し
て反応すると予想することができよう」働と述べている。将来の会計に対する
レブジンの危機感は理解できるが，当面しなければならないことは，ヒストリ
カル・コストによる会計情報とカレソト・コストによる会計情報に対する利用
著の反応を実証的に調査することにより，information　contentを調べること
ではないだろうか。
5．むすびにかえて
　本稿では，予測能力基準の意義，意思決定との関連について若干の考察をし
た後に，予測手段としての利益の間題を扱った。カレント・オペレーティソグ
・プロフィヅトはヒストリカル・オペレーティソグ・イソカムが投資家または
意思決定者の関心事，とくに企業の経済価値のサロゲイトとして不適切である
という主張から発している。しかし，企業の経済価値を問題とする投資家のヒ
ストリカル・オペレーティソグ・インカムに対するエフィシェソト・マーケヅ
トの反応は，投資家が投資価値を決定するさいに，これを用いているというこ
とを示している。この反応は，ヒストリカル・オベレーティング・インカムに
かわる情報が得られないがゆえに，仕方なく用いているのか，または積極的に
投資価値との関連を見出して反応しているのかを検討する課題をあたえてくれ
る。そのためには，それぞれの。infOrmatiOn　contentを実証的に検討する必
要があろう。たとえば，ヒストリカル・オベレーティソグ・インカムとカレン
ト・オペレーティソグ・プロフィットの両者が与えられた場合と，それぞれの
いずれかしか与えられなかった場合の市場の反応を調べるというようなことが
必要となるのではないだろうか。
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